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 摘  要 
存贷款利率全面放开以及利率市场化改革纵深推进，必然给商业银行带来全
方位、多领域的深远影响，对其传统经营模式带来极大冲击。而且，经济新常态
下，宏观经济增速显著放缓、金融监管规范明显增强、同业跨业竞争加剧、互联
网金融爆炸式增长等诸多因素也对商业银行的盈利模式带来明显影响。招商银行
是具有较高市场美誉度和影响力，本文以招商银行为例探析利率市场化背景下其
盈利模式的转型问题。 
本文在企业战略转型的理论进行综述的基础上，简要介绍招商银行概况、核
心竞争力及其盈利模式。之后，总结招商银行盈利模式存在的问题，深刻分析利
率市场化对招商银行盈利模式的影响。然后，进一步深入分析利率市场化改革背
景下招商银行盈利模式转型的机会、威胁、优势与劣势（SWOT）。最后，以利率
市场化改革为背景，结合经济新常态和互联网金融兴起，提出招商银行盈利模式
转型的的思路和具体路径。 
本文认为，招行盈利模式转型应树立“效益、质量、规模”均衡发展的理念、
转变业务收入模式、经营战略差异化等战略。具体路径包括加快实现产品和服务
的升级、调整优化业务结构、积极拓展营销中小客户、增强利率定价能力和风险
管理水平；加强人才队伍建设。 
 
关键词：盈利模式；利率市场化；招商银行 
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 Abstract 
Full liberalization of deposit and lending rates and market-oriented interest rate 
reform push, will inevitably bring about comprehensive, far-reaching impact on many 
areas of the bank, bring great impact on its traditional business model. In the paper, 
takes CMB as example analyzing market profit model transformation under the 
background of marketization of interest rate which has important practical 
significance.Moreover, under the new economic conditions, macroeconomic growth 
slowed down significantly, financial regulatory norms increased significantly, interbank 
competition intensified, the Internet financial explosion growth and many other factors 
also has a significant impact on profit model of commercial bank. CMB is banking 
institutions with high market reputation and influence of the banking institutions, this 
paper makes CMB as an example to explore the context transit profit model under 
interest rate market. 
On the basis of summarizing the theory of enterprise strategic transformation, this 
paper briefly introduces the general situation, core competitiveness and profit model of 
CMB. After that, the paper summarizes the problems existing in the profit model of 
CMB, and deeply analyzes the impact of interest rate marketization on the profit model 
of CMB. Then, it further analyzes the opportunities, threats, advantages and 
disadvantages (SWOT) of the profitability model of CMB under the background of 
interest rate market reform. Finally, with the interest rate market reform as the 
background, combined with the new economic normal and the rise of Internet finance, 
the paper disscussdes thinkding and specific path about profit model transformation for 
CMB. 
CMB transform profit model should take strategics: establish the "efficiency, 
quality, scale" balanced development concept, change revenue models, different 
business strategy and other strategic. Specific path include: accelerate upgrading of 
products and services; adjust and optimize business structure; actively expand  small 
and medium-sized customers; enhance interest rate pricing and risk management; 
strengthen talent team construction. 
 
Keywords: Profit model; Marketization of Interest Rate ; China Merchants Bank 
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第一章 导论 
第一节 研究背景和意义 
一、研究背景 
麦金农和肖（1973）①最早发现发展中国家存在金融抑制现象，导致金融系统
的低效率甚至是无效率。发展中国家因即政府部门对资金价格（利率、汇率）进
行行政管制，导致金融系统的低效率甚至是无效率，金融体系与实体经济二者之
间并没有形成良性的互动、循环。发展中国家试图通过投资拉动经济增长，但由
于其金融体系上的缺陷（货币化程度低、金融制度存在二元结构特征、金融市场
不完全），往往采取了低利率甚至是负利率政策，高估本国货币价值，导致资金价
格无法反映真实的供需状况，这不但无法起到资源配置的作用，而且导致资金的
使用效率低下，严重制约经济的增长与发展，这也反作用于资本积累和金融发展。
于是，麦金农和肖提出金融深化战略，具体包括：取消资金价格管制，使其能真
实反映资金的供需状况；推进金融体制改革，具体包括国有银行私有化、发展民
营金融、破除金融垄断等，以鼓励金融市场竞争，提高金融效率。 
斯蒂格利茨等人新凯恩斯主义者对传统、自由放任的金融深化理论进行反思，
尤其是在政府是否应该干预金融自由化过程方面。斯蒂格利茨等人将信息不完全、
不确定性等不完全市场竞争因素等引入理论模型，认为有必要重新审视行政干预
与金融自由化的关系，强调一定程度的行政干预对金融发展是有益的，这是该理
论的基石②。金融约束论的主要观点是，在宏观经济波动小、低通胀率等环境下，
适当的金融约束政策反而有助于经济增长。理由是：在宏观经济波动小、低通胀
率等环境下，当局通过控制存贷款利率等约束政策为各类经济主体特别是金融机
构和企业创造获取剩余价值的机会，同时也缓解金融活动中不对称信息造成的激
励机制问题，从而提升金融支持实体经济发展的力度。因为如此，对发展中国家
来说，适度的金融干预相对金融自由化是更优、合理的选择，其所内含的金融效
率观更符合现实，更贴近发展中国家的国情。 
金融深化理论和金融约束论对我国利率市场化改革具有重要的指导意义。我
                                                             
①谈儒勇.金融抑制和金融约束[J].金融研究，2001（12）。 
②杨洁.金融约束论与发展中国家金融自由化[J].经济问题探索，2001（1）。 
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国自 1993 年启动利率市场化改革，1996 年明确利率市场化基本顺序，2004 年取
消存款利率管上限、贷款利率管下限，2013 年、2015 年分别全面取消贷、存款利
率管制，利率市场化改革也随之进入深水区。长期以来，我国我国银行机构的盈
利模式都是以利差收入为主。2013-2015 年净利息收入占我国银行业收入的比重分
别为 79%、75%、73%①。存贷款利率的全面放开以及利率市场化改革的纵深推进，
必然对商业银行外部环境、经营理念、金融产品和服务等方面带来全方位、多领
域的深远影响，驱使商业银行调整其业务结构、实施产品创新、提高服务质量，
进而逐渐摆脱对利差收入的依赖。在经济增长明显减速、利率市场化改革加速推
进等多重因素的冲击下，我国银行机构的压力逐渐加大，2015 年银行体系实现净
利润不足 1.6 万亿元，增速低于 2.5%（如图 1 所示）。同时，不良贷款率快速增长，
已经将近 1.7%，同比提高 0.42 个百分点（如图 2 所示）。因此，在利率化市场改
革加速推进的背景下，我国商业银行面临转型其盈利模式的历史必然阶段。 
 
 
图 1 商业银行净利润变化情况 
资料来源：中国银监会。 
 
 
                                                             
①数据来源：中国银监会。 
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图 2 商业银行不良贷款变化情况 
资料来源：中国银监会。 
    从图 1 可以看出在央行实行利率市场化以来，银行业的净利润从 2012 年-2015
年大幅下滑，说明依靠传统的贷款投放的利差正在逐步缩小。从图 2 可以看出银
行业的不良贷款从 2013 年-2015 年在逐步上升，主要原因是由经济增长的下降以
及产能过剩行业所导致的企业经营困难，特别是大批量民营的中小企业由于经营
困难破产而导致无力向银行还债或恶意逃废债的行为给银行造成大量的不良资
产。 
二、研究意义 
利率市场化改革旨在“优化资金配置效率，进一步增强市场配置资源的决定
性作用”，国务院和中国人民银行已经明确利率市场化的指导方针和具体路线图
（近中期目标和中期目标）（周小川，2014）①。利率市场化的重点和难点并非存
款利率管制的放开，而是如何形成市场利率体系，如何完善央行利率调控框架，
如何理顺利率传导机制，如何实现资金配置效率优化，如何发挥市场配置资源的
决定性作用。在利率市场化后，货币政策传导机制为：“央行→基准利率→金融市
场→实体经济”。与之前的传导机制存在很大差异，主要在于央行货币政策调控对
象不同，以及直接和间接融资方式的不同。在利率市场化之后，需要重新建立完
善的新的货币政策传导路径②。 
利率市场化改革的纵深推进必然要求商业银行转型其盈利模式，提高金融资
                                                             
①周小川.全面深化金融业改革开放 加快完善金融市场体系[J].中国金融家，2014（1）。 
②邓海清，陈 曦.利率市场化仍将继续[J].金融博览，2015（12）。 
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源配置效率。利率市场化意味着央行逐渐放松对利率的管制，这将使商业银行拥
有较大的自主定价权；存贷款利率取决于资金供需状况，央行通过间接影响市场
基准利率而实现调控目标。但是，我国目前金融体系存在几个关键问题尚未解决：
刚性兑付存在，没有形成有效的风险定价，这导致存在大量“僵尸企业”和多种
隐性担保，进而引致基于实质性违约的风险定价严重缺乏；预算软约束①部门严重
干扰市场化的资金配置，这将对小微、三农等需要扶持的部门产生挤出效应。随
着利率市场化改革的纵深推进，基准利率将在金融市场发挥基础性作用，刚性兑
付、预算软约束等问题的解决，将要求商业银行加快推进盈利模式转型，提高银
行体系的金融资源配置效率。 
利率市场化改革将加剧银行业竞争，加快推进商业银行盈利模式的顺利转型，
将促进我国银行业的健康发展。利率市场化将使商业银行具备自主经营的权利，
迎来灵活的定价策略和金融创新带来的机遇，但是也面临市场利率波动可能带来
的损失。因此，在利率市场化环境下，盈利模式转型将是商业银行在激烈的行业
竞争中获胜的关键举措，商业银行需要考虑如何转型、怎样转型等问题，方能使
自身在行业竞争中处于优势地位。加之，经济新常态下，受宏观经济增速明显放
缓、金融监管规范明显增强、同业跨业竞争加剧、互联网金融爆炸式增长等诸多
因素的影响，2015 年我国银行业的景气度显著下降，利润为 1.59 万亿元，同比增
长 2.43%，不良贷款率为 1.67%，同比提高 0.42%。 
我国银行业处于既有利率市场化改革又有金融监管的环境中，本文试图以招
商银行为例，分析其盈利模式及其影响因素，探讨利率市场化背景下招商盈利模
式的机遇、挑战、优势与劣势，进而为银行业盈利模式转型提供针对性建议。 
第二节 研究思路与主要内容 
一、研究思路 
    本文主要理论分析和案例分析相结合的方法，进而提出商业银行盈利模式的
转型路径。本研究的具体研究思路是：首先，对企业战略转型的理论进行综述，
并简要介绍招商银行概况、核心竞争力及其盈利模式；其次总结招商银行盈利模
                                                             
①中国人民银行周小川行长将软约束解释为“借了钱没想还，或者说借钱是我的事，还钱是后
面人的事”。 
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